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Signaling in Donation Crowdfunding


















The reason ofchoosing donation crowdfunding,almostcrowdfunding
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researcheshavebeenfocusedondirectlyrelatedbusinesstypessuchas
equity,lending,and reward based,even ifdonation crowdfunding is
properlydemonstratedoriginalframe.Inaddition,thereasonoflooking






Donorschoose.org.Ourdata highlightthatretaining providing detailed
informationaboutlevelofeducation,previousprojector’shistorywiththe







subject has negative impact on funding success.We discuss the
implicationsofourresultsforfurtherresearchandpractice.
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new enterprisewithin rapidly innovating technology by IT.Thereare
overlyplentyofproductsandservicesinfacedcurrentindustries.Forthis





indicating direction to new financial business market with highly
innovatedinformationtechnology.
A commonly used definition of crowdfunding describes that














To begin with a donation crowdfunding study,the research question
startedfrom how topredictfundingsuccessoftheproject.Therearea

















ofhuman capitalwith education,human capitalwith experience,and
social[aliance)capital)on funding success.Ourdata highlightthat

























funds online before crowdfunding emerged.They report that smal
organisationsandindividualssoliciteddonationsfrom crowdafter2010.
Basedonpreviousresearchontheterm donationcrowdfunding,itliteraly














Human capitaltheory is defined as a valuable assetthatprovides
individuals with theircognitive abilities,making more productive and
potentialactivity (Schultz,1959;Becker,1964;Mincer,1974).Coleman




























human capitalrepresented here by the entrepreneur’s education may
reflecttheextenttowhichtheentrepreneurhashadtheopportunityto
develop relevantskils and contacts (Cooper etal,1994).To make
learning something would be a positive basis forfuture performance
(Ackerman& Humphreys,1990;Hunter,1986).





levelshal be recognized exploiting business opportunities (Shane &
Venkataraman,2000).
Previous research highlights thateducation is a key determinantof
entrepreneurial success. As the characters of crowdfunding and
inexperienced investors,itistotaly relied and engaged on projector’s
abilityandskil.













In addition,itis happened notonly the resultofformaleducation,
practicaland specificpractice(Davidsson,P.,& Honig,B,2003).For














linkageshavevaluablechannelsto access each otherwith resources,








(Brüderl& Preisendörfer,1998).Thereason of that,itmakesup a
reputation on signal of project quality (Hoang &Antoncic, 2003).


































































Donorschoose makes donors to keep fundraising repeatedly on the
web-siteduringthisprocess.








2002 and 2014.Al abouttheprocessing statusofprojectshasbeen
deleted.This study,because,has funding success as the dependent
variable.



























program.We created a listofal 364,356 projectors (teachers)and
distinguishbyNew YorkCityTeachingFelow.
WeuseadummyvariableNew YorkCityTeachingFelow whethera
teacher possesses a qualification (1),or not (0).It is based on





Human Capital with Experience Regarding Human capital with
experience,we folow thatDabisson and Honig (2003) use training
experienceasmakinghigherhumancapital.Moreprecisely,weusehow





















Min Max Mean SD
Education 364356 0 1 0.02 0.14
Experience 364356 0.2 1 0.48 0.19
Social(Aliance)Capital 364356 0 300 1.02 4.67
FulFunding 364356 0 1 0.84 0.37
TypeofProject 364356 1 6 3.16 1.04
NtimesProject 364356 4 288 24.11 32.96
Gender 364356 0 1 0.86 0.33
Location 364356 0 1 0.62 0.48
Otherprojectors,teachers,mayexactlycatchouthow manyaprojector
hasabilityandunderstandingofclassandwilmakesuccessclassusing



















“funding status”on Projectsdata.Itpresentsfourcategoriessuch as
completed,expiredandrealocated.
These are literately meaning thatcompleted is whatwe think ful


























success on independentvariable.We explore whetherand how fuly
funded projectdifferfrom non-fuly funded projects in terms ofthe
describedattributesofprojectquality.Forthatreason,weonlyusea
univariate analysis with stepwise and interaction techniques which is
testingthefulfundingofaproject.
Within theoriginallargerdata,wefind missing valuesforindividual





is associated with non-fuly funded projects which supports our
hypothesis2.
We also found that high level of experience combined with the




For the controlvariables,we find very limited evidence of stable
relationships with funding success.Therefore,we find a significant
supportforourhypothesis 1 and 3.These two dependentvariables
positivelyaffectsfundingsucess. Ontheotherhand,thereisnoinitial





























Research on donation crowdfunding has nothad much progress,and







other expanding crowdfunding market.According to Breaking Banks
writtenbyBrettKing(2014),thereisimpactsentence“inthenext10
years,wewil seemoredisruption and changes to thebanking and
financialindustrythatnwehaveseem inthepreceding100years.”Our
findings offer guidance to make a successful project and brisk
crowdfundingmarket.







attributes.Human capitaland socialcapitalpresent to be a good
investmentbyincreasingtheprobabilityofsomeoneintheenteringintoa



























variable in a donation crowdfunding context. It demonstrates the
importanceofhumancapitalwitheducation,asmeasuredbythelevelof
theprojector’s with certification and social(aliance)capital.Wealso
found somewhatsurprisingly,thathuman capitalwith experience as
measured by previous history ofprojects had little orno significant
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최근 몇 년간 IT 기술발 은 매우 빠르게 진행되고 있다.그러나 반면, 재
의 시장은 제품과 서비스가 풍족함을 넘어서 과포화 상태로 어들고 있어
다수 사람이 새로운 사업에 한 갈망이 있었다.이 결과 IT 발 과 더불
어 ICT 융합이라는 새로운 비즈니스 역 개발이 최근 들어 많은 이목을 끌
고 있으며,이 핀테크라는 개념이 발생하게 되었다.
핀테는 융과 IT의 목된 신조어로서 효율 인 융 서비스 산업으로
정의되고 있다 (Daniel,2014).핀테크 산업 분야 크라우드 펀딩은 침체한
융 경제 경기 활성의 하나의 방안으로서 많은 이목을 끌고 있다.이번 연
구에서도 집 으로 보고자 한 크라우드 펀딩은 어떠한 특정 목 을 해
인터넷에서 경제자원을 단순 기부 혹은 보상의 조건으로 지지받은 상이라
설명된다 (LambertandSchwienbacher,2010).
재 세계 으로 크라우드 펀딩을 통해 자 모 을 성공 으로 이룬 많은 사
례가 보이지만 셀 수 없이 수많은 크라우드 펀딩 로젝트들이 모 에 있어
실패에 직면하고 있다.이에 이번 연구를 통해 학문 으로 혹은 실용 인 면
에서 크라우드 펀딩의 성공 지표가 될 수 있도록 노력하 다.그리하여 본
연구는 기부형 크라우드 펀딩에서 로젝트 리자가 효과 으로 기부자들을
설득하여 자원을 지원 가능할지에 한 주제로 진행되었다.특히
로젝트의 질 수 에 따른 성공 인 기부 정도를 악하는 데 주력하 다.
로젝트의 수 을 단하는 요소를 교육으로부터 발생하는 인 자본,경험
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으로부터 발생하는 인 자본,그리고 상호 간의 이익을 해 동맹으로 발생
하는 사회 자본을 사용하 다.
특히 여러 가지 크라우드 펀딩 사업 모델 기부형을 선택한 이유는 크라우
드 펀딩의 시 이며 부분의 기존 연구들이 사업과 직결되며 기부형을 바탕
으로 발 한 보상 형, 출형,그리고 투자형 주제로 활발히 진행되고 있었
다.이에 이번 연구를 통해 기부형 크라우드 펀딩을 재조명하며 실사용자와
련 정책을 성립함에 학문 실무 의의를 기여하고 싶었다.
실증 연구를 바탕으로 하기 해 기부형 크라우드 펀딩 제일 활발하
게 진행되고 있는 Donorschoose.org라는 미국의 기부형 크라우드 펀딩의 데
이터를 사용하게 되었다.기부와 로젝트에 한 발생한 실제 데이터를 통
해 로젝트 리자의 교육 여부, 련 주제로의 로젝트 경험 정도,그리고
다른 로젝트 리자들로부터 발생한 업 기부 정도를 측정하여 성공 인
모 발생과의 상 계를 확인하 다.
성공 인 모 의 기 이란 Donorschoose.org와 다른 부분의 크라우드 펀딩
에서 사용되는 기 인 al-or-nothing으로 정하 다.즉,기 이상의 모 이
발생하면 모 성공 혹은 기 미만으로 발생하면 모 실패가 되는 이분형
범주 값을 사용하 다.
결과 으로 로젝트 리자의 교육 여부는 성공 인 크라우드 펀딩에 정
인 향을 미치는 것을 확인하 으며, 한 다른 로젝트 리자들로부터
발생한 상호 간의 업 여부도 크라우드 펀딩 성공과 정 인 상 계인
것을 데이터 결과로 증명하 다.그러나 불행히도 련 주제의 크라우드 펀
딩 경험은 오히려 성공 인 크라우드 펀딩이 발생하는 요소로서 부정 인
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향을 미치는 것으로 확인되었다.
주요어:기부형 크라우드펀딩,Donorschoose,크라우드 펀딩 성공 요인,인
자원,사회 자원,핀테크
학 번:2014-20399
